Oceňování schopností, strana 1

Oceňování (schopností) nepeněžního, nevěcného (i neslužebného) vkladu do podnikání.

Při oceňování (jakémkoliv) je třeba respektovat všechny ekonomicky zdůvodnitelné náklady (např. tvorba fondů reprodukce majetku, tvorba fondů likvidity, daně i neuznatelné jako náklad, osobní spotřeba = reprodukce vlastní pracovní síly, .. vše netto) a výnosy (např. i negativní rozdíl mezi výstupní a vstupní DPH, negativní daně, ..., opět vše netto). ( Čistý Cash-Flow za dané období (CFi).

Kriterium pro srovnání je: to co si z firmy odeberu, nesmí nijak narušit ani změnit další chod firmy nebo živnosti. Obdoba: pokud si z vkladu vyberu naběhlý úrok, nezmění se jistina.

Další podstatnou skutečností je to, že vždy výpočtem dostáváme dvojici (cena, procento), teprve realizací na trhu se tato dualita odstraní.

Neomezené trvání firmy, živnosti, ... se ve výpočtech dá respektovat několika způsoby. 

Základní jsou dva: 

Perpetuitní výpočet se středními shodnými výnosy v obdobích následujících po těch u kterých jsme schopni alespoň přibližně a podloženě odhadnout CFi . 
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Výpočet se zůstatkovou cenou firmy, živnosti.
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 Porovnáním obou vztahů dostaneme rovnovážnou zbytkovou cenu firmy – je to opět vztah:  
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Střední výnosové procento (IRR) bez respektování nepeněžní, nevěcné a neslužební investice je řešení rovnice:
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vůči (.

Odhad nepeněžní investice

m0 = 
počáteční věcná, peněžní a služební 

investice (zřizovací náklady)

n0 = 
ocenění vložených schopností

(  = 
předpokládaná, očekávaná, v odvětví 

obvyklá výnosová míra 

m0  + n0  = 
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a odtud:
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Opět výpočtem dostáváme vztah!

	Data: Filip Horáček, Investiční studie, semestrální práce z MAF, srpen 2001, mírně modifikováno

	Peněžní údaje jsou v tis. Kč
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	

	Předpokládaná srovnávací míra netto
	9,0%
	
	
	
	

	Rovnovážná srovnávací míra bez respektování nepeněžní, nevěcné počáteční investice netto
	22,6%
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	

	
	
	
	Výpočet IRR
	

	Výpočet bez respektování nepeněžních investic
	
	Období
	CF
	

	Počáteční peněžní investice
	290
	
	0
	-290
	

	CF-čistý 1.rok
	6
	
	1
	6
	

	CF čistý 2.rok
	33
	
	2
	33
	

	CF čistý 3.rok
	37
	
	3
	37
	

	CF čistý 4.rok
	100
	
	4
	100
	

	CF čistý 5.rok
	104
	
	5
	104
	

	CF čistý 6.rok
	107
	
	6
	549
	

	Střední předpokládaný výnos dalších období
	100
	
	IRR=
	22,6%
	

	Zbytková cena firmy
	442
	
	Odchylka
	0,000306%
	

	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	

	Výpočet s respektováním nepeněžních investic
	
	Období
	CF
	

	Počáteční nepeněžní investice-ocenění
	637
	
	0
	-927
	


	Počáteční peněžní investice
	290
	
	1
	6
	

	CF-čistý 1.rok
	6
	
	2
	33
	

	CF čistý 2.rok
	33
	
	3
	37
	

	CF čistý 3.rok
	37
	
	4
	100
	

	CF čistý 4.rok
	100
	
	5
	104
	

	CF čistý 5.rok
	104
	
	6
	1 218
	

	CF čistý 6.rok
	107
	
	IRR=
	9,0%
	

	Střední předpokládaný výnos dalších období
	100
	
	Odchylka
	0,000000%
	

	Zbytková cena firmy
	1 111
	
	
	
	


Oceňování (schopností) zaměstnance z pohledu zaměstnavatele a z pohledu živitele sebe a rodiny.

	Produktivita netto z hrubé mzdy
	30,0%
	
	
	
	

	Požadovaná výnosová míra
	
	4,5%
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	  Ocenění hodnoty pracovní síly vysokoškoláka
	
	
	

	Věk
	Měsíční plat btto
	Měsíční plat netto - odhad
	Roční plat btto
	Roční plat netto
	Roční produkce netto
	Diskontní činitel
	Diskontovaný roční plat netto
	Diskontovaná roční produkce netto

	25
	14
	10,5
	182,0
	142,0
	54,6
	0,956938
	135,8
	52,2

	26
	15
	11,3
	195,0
	152,1
	58,5
	0,915730
	139,3
	53,6

	27
	17
	12,8
	221,0
	172,4
	66,3
	0,876297
	151,1
	58,1

	28
	18
	13,5
	234,0
	182,5
	70,2
	0,838561
	153,1
	58,9

	29
	19
	14,3
	247,0
	192,7
	74,1
	0,802451
	154,6
	59,5

	30
	20
	15,0
	260,0
	202,8
	78,0
	0,767896
	155,7
	59,9

	31
	22
	16,5
	286,0
	223,1
	85,8
	0,734828
	163,9
	63,0

	32
	24
	18,0
	312,0
	243,4
	93,6
	0,703185
	171,1
	65,8

	33
	26
	19,5
	338,0
	263,6
	101,4
	0,672904
	177,4
	68,2

	34
	28
	21,0
	364,0
	283,9
	109,2
	0,643928
	182,8
	70,3

	35
	28
	21,0
	364,0
	283,9
	109,2
	0,616199
	175,0
	67,3

	36
	28
	21,0
	364,0
	283,9
	109,2
	0,589664
	167,4
	64,4

	37
	30
	22,5
	390,0
	304,2
	117,0
	0,564272
	171,7
	66,0

	38
	30
	22,5
	390,0
	304,2
	117,0
	0,539973
	164,3
	63,2

	39
	30
	22,5
	390,0
	304,2
	117,0
	0,516720
	157,2
	60,5

	40
	30
	22,5
	390,0
	304,2
	117,0
	0,494469
	150,4
	57,9

	41
	32
	24,0
	416,0
	324,5
	124,8
	0,473176
	153,5
	59,1

	42
	32
	24,0
	416,0
	324,5
	124,8
	0,452800
	146,9
	56,5

	43
	32
	24,0
	416,0
	324,5
	124,8
	0,433302
	140,6
	54,1

	44
	34
	25,5
	442,0
	344,8
	132,6
	0,414643
	143,0
	55,0

	45
	34
	25,5
	442,0
	344,8
	132,6
	0,396787
	136,8
	52,6

	46
	34
	25,5
	442,0
	344,8
	132,6
	0,379701
	130,9
	50,3

	47
	36
	27,0
	468,0
	365,0
	140,4
	0,363350
	132,6
	51,0

	48
	36
	27,0
	468,0
	365,0
	140,4
	0,347703
	126,9
	48,8

	49
	36
	27,0
	468,0
	365,0
	140,4
	0,332731
	121,5
	46,7

	50
	38
	28,5
	494,0
	385,3
	148,2
	0,318402
	122,7
	47,2

	51
	38
	28,5
	494,0
	385,3
	148,2
	0,304691
	117,4
	45,2

	52
	38
	28,5
	494,0
	385,3
	148,2
	0,291571
	112,3
	43,2

	53
	40
	30,0
	520,0
	405,6
	156,0
	0,279015
	113,2
	43,5

	54
	40
	30,0
	520,0
	405,6
	156,0
	0,267000
	108,3
	41,7

	55
	40
	30,0
	520,0
	405,6
	156,0
	0,255502
	103,6
	39,9

	56
	40
	30,0
	520,0
	405,6
	156,0
	0,244500
	99,2
	38,1

	57
	40
	30,0
	520,0
	405,6
	156,0
	0,233971
	94,9
	36,5

	58
	40
	30,0
	520,0
	405,6
	156,0
	0,223896
	90,8
	34,9

	59
	40
	30,0
	520,0
	405,6
	156,0
	0,214254
	86,9
	33,4

	60
	40
	30,0
	520,0
	405,6
	156,0
	0,205028
	83,2
	32,0

	61
	40
	30,0
	520,0
	405,6
	156,0
	0,196199
	79,6
	30,6

	62
	40
	30,0
	520,0
	405,6
	156,0
	0,187750
	76,2
	29,3

	63
	40
	30,0
	520,0
	405,6
	156,0
	0,179665
	72,9
	28,0

	64
	40
	30,0
	520,0
	405,6
	156,0
	0,171929
	69,7
	26,8

	65
	40
	30,0
	520,0
	405,6
	156,0
	0,164525
	66,7
	25,7

	Celkem
	
	17 147,0
	13 374,7
	5 144,1
	
	5 301,0
	2 038,9


Námět: Proveďte ocenění schopností zaměstnance z pohledu státu jako výběrce daní a pseudodaní = pojištění.
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